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7KH HVWDWHV RI &OD\ DQG 6WURP EURXJKW WKLV DFWLRQ� 6ORQVN\ EHFDPH

D SDUW\ E\ ILOLQJ D FRXQWHUFODLP LQ UHVSRQVH WR )RUG
V LPSOHDGHU� 6ORQVN\
MRLQHG ZLWK WKH HVWDWHV LQ SUHVHQWLQJ HYLGHQFH DW WULDO� DQG )RUG DSSHDOV
IURP WKH HQWU\ RI MXGJPHQW RQ WKH MXU\ YHUGLFW LQ IDYRU RI HDFK RI WKH WKUHH
SDUWLHV� :H ZLOO UHIHU WR WKH WZR HVWDWHV DQG 6ORQVN\ FROOHFWLYHO\ DV
�DSSHOOHHV��

�
7KH %URQFR ,, ZDV DFWXDOO\ SXUFKDVHG E\ /DQFH
V PRWKHU� /HQRUD

%XFNODQG� IRU /DQFH WR XVH�
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���"������9���������������3���������9��������������:��� ���"
��3�� ������� ��� �<���9��� ����� ���� 3��� ��� ������ ��� ���� (��
� �(��:���(������������4������������3������ ���"����������&�����
����� ������9���3 ��JE��5J����J�9��3����3�J�������� �����������
���&������<#��4����:������������:�(��� �<�35����������:��"����
�����&�����(�� ����#��:������:����3����� ��������9���3 �����
��#� ��9�� �4����� ���� �������:� (��� � ��� �43�� ��� �� �4  
��9� 4����"

����9���3 ���4���������(�#�������&�����:��.�����(��� �����
 ��9��:� :�4:�� ���5�� ��� ���� &�9������ ���� �&&�������� #
�������� ����"� � 
�� ��  ��� �(�� ���� �����.K4������� ��� ������ ���
�����.K4��������������3����:�������������������9��I��������<�4�
01G��������������������������:�4:��"��� �#�����	������(��
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�����"��	 ���5#�����@��3���(�������<����(�����:�����<� ���
(�����< �����3 ��<��4������&�����:��.�����(����("��������
���&��� ��	 ���5#����������:���9��������4:������� 3��� "

�� ������ �#�����%����	������4�����������<��� ����������
3�� ����I�� �������� ��� ����� ��9�����#� &���43��  ��<� ��#� �3����"
����� ��������� �����.&���#� 3 ����� ���� ��������#� ���
3�����<4����� �:������ 	 ���5#�� (��� ����� <��4:��� �
3�4����3 ���� �:������ ����"� � ������ ��� �������9�� ���� � ��
 ��<� ��#������E4�#���4������������=���3��
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�����������������3��&�������� #�3�4������������������� �#����
	���������������E4��������	 ���5#"������E4�#���E�3��������I�
���������9���������������4&�������:�3�4��������������	 ���5#�
���4�&���������������5"����������������:���&���������������� �
���� E4�#� �(������ 3��&�������#� ����:��� ���� ��:� L�7"G
��  ����� <4�� ��4��� ����� ���� �&&�  ���� (���� ���� ����� ��� ��
&4����9������:��"���� ������ �#��%����	����������	 ���5#
3��������������������4������� ��:�L7���  ��������������������3�
3�4��� �4 ��� ��� ���� &���.���� � �������� ���� �(�����
&��E4�:���������������������� �#�����	������������"

�����������������������&&�  ������� ������&��������4<������� 
�9����3�����������=���3��

�����������:������3�������3�4���
�����&����34 ����33�������������������9����3��(����:���������
(��:�����������9����3�"�������� �����:4������������������3��3�4��
������<#���������:���3�������I����������#�����<#��(�����:
&��E4�:�������������"
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)�� ������ 3������������I�� ��:4����� ����� ����������3�� 3�4��
���4 ����9����3 4������3�������I����������#"��)����9��(��
������3��3�4��I����3��������������������3 4�����&������������#
�����<4���������3�����������������������������������������G00
"	"��16���1-.�1,�F�,,7H�� ������:� ����� #� ���(������ ���� #
3��9��3��� ����� ���� ������3�� 3�4��� ������� ���� ���������� ��
 ������!�����-/��"1��/,0��/,G�F6������"��,,,H"���������3����
���� ������3�� 3�4��I�� ��3������� J��� ���� ��  ���5� ��� �<4��� ��
���3���������9��("J����������G00�"	"�����/1"������������3 ���
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������9���3 ������ ���9� 9����������
3���$�����������9�������:������9���3 �����9���3 ��3��&������"
������ #���3�������"���3����������������:��������� �������
�5���&�35��"�����<���4�����43�� �35�����&�3���3���&�����3��(�  
����� (�#�����K4� ��#������&�������������������������34�����
3��  ��:�� ��� ��"� ��3�������D�� �&������ ��� ���� :����� 
&���������� � K4� ���3������"� � =4�� ��"� ��3�������D�
K4�������< ��K4� ���3���������������������&������3��3�����:
���� ���K4�3#� ��� ����D�� ����:�� ��� ���� 9���3 �� ��� ����� ����
���4 �� ���  ����� ��9�� ��:�� ��� ��� ���� ���� � 3�4��� ����� ���
������� �:#������(���������& �#������:����������3��3 4����
(�4 ����K4����3 ����:���5��&��:��3�4���#"�

������E����#��4��������34��������& ��������D������������� 4��
��� ������43�� &����� ��� ���� ��:�������:� ��4������� ��� ��"
��3�������D��������� �:#������&�����3��������� ��<� ��#�������
4 ��������&����������33�����3��(������"#��������$"%����<#
�����:� ����� ����� ���� ��� �&&���4���#� ��� 3����.�������� ��"
��3�������"��
���������3 ������������(������&���������� �9����
<4�� ��� ��#� �9����� 
� ��� ���� 4���������� ���� ��E����#D�
�<���9������ ��� �4::���� ����� �43�� 3����.������������ (�4 �
&��&�� #��4<����4��� ������ ���� �3�4��D��:���5��&��:��4�3����"
���������������4�#���3�4�����#��� �:�����������E4�#�4�������#
3��34�����3��"� �
��(����������� �3�4��D��:���5��&��:��4�#���
��K4���� &����� ����� ��"� ��3�������D�� ������� �:���� (���
��4��������3��������������������:���"���3�������D���&������$
����3�4���������������������������������������&���D���&�����
(�����&��&�� #���������"


���������<�3�4���
�<� ��9���������"���3�������D����������#
���4 ����9��<������3 4�����������������������������������:���
(��� ���� ���� ����� 
� (�4 �� ��9����� ���� ������3�� 3�4��D�
E4�:����"�
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����:�������9���3 �"����(�9������"���3��������3���43������
M�� �����<� ��#N� ������:� ��� �  � ��� �� 9���3 �� ��� ���� ���� 
��9� 9�����������3���������� ���4:�����3���43����9��#� ������
������:������=���3��/�/�������� �������9� 9�����������3�������
��������<������������:������3���&����������43�������$������9��
�4<E�3���� ���� ��������� ��� ��3���K4��� ��� &���� ��9��(� ��
&4< �3�����$� ��� &���43��� ��� �9����3�� ��� ��� ������ ����� ��
����������3�����  ��:�����M��3���K4�N$���������������������&�
������(����������M��3���K4�N������������ �:#�(���M:�����  #
�33�&���N� ��� ���� �3�������3� 3���4���#"� ����� ���� & ��������
�����������&���������������������3�������� ��<� ��#"�

���� ��E����#� ��� 9��#� (�  � �(����� ��� 3�4����� ��� �����
����3���3�����������& ��������D��9����3���<4�����5������������
����� ��� 4���&������"� � )���� ��:���� ��� ���� ������ ��"#���
��3���8M������:N� ��� M�� �����<� ��#N8���� ��E����#
�35��( ��:����������"���3����������9���������������#&�������
<4��3��3 4�������������������3��3�4���M3�4 ����9�N���3���������
����� ��� 4��� M(���� ��� ���� (��:��� ��� O��"� ��3�������D�P
��������#� ��:�����:� ����3��� ��� ���� =���3�� 

�� ���� ��� ���
�������<� ��#"N��)�����������3�4������������������(��������
5��(��<�3�4�������3�4�����������������:���������������������
��3���"��
��:���������������:����� ������������#&����������#
������#���"#�����9������������4��������<#�������&����&��&����:
��"� ���(�9��������43��3���������&��&���������������������#
�4����������������������&&��&����������3�������� ��<� ��#"������
��K4�������� ��� �  � ���� ����� 3����3� � ��� �� 3���� ��� (��3�� ��
��:������(���3���43�������������:����������#��:��<�4��������:�
����3���&����34 �� #�:�9���������3�4� �������:��������&���3�&� 
���������& �#���<#�������:�������:�3���4���#����&��9����
���&��9�� ��� ��:�������:� �#&�������"� � =4�� ���� & ��������
�4<������� ��� �9����3�� (������9��� ����� ��"� ��3�������
��& �#��������33�&��< ���3�������3Q��:�������:�������� �:#�
(����������������������"#������������(���������4&&�������
3��3 4��������������=���3��

�(�������3��9� #�����:���"


� ����� ��� &�����:� ����� �9��� ��"� ��3�������D�� :����� 
K4� ���3������� ��� ��� ��&���� ��� 9���3 �� ����:�� ����3�� ���
K4�������< ��� :�9��� ����� ��� ���� ��9��� &4< ������ �� ���: �
����3 �����9���3 ������ ��:�������<� ��#$�������9���3���43���
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7KLV RYHUUXOHG RXU SUHYLRXV KROGLQJ WKDW WKH VSHFLILF 'DXEHUW

IDFWRUV GLG QRW DSSO\ WR QRQ�VFLHQWLILF H[SHUW WHVWLPRQ\� 6HH -RQHV� ���
)��G DW �����

3�����<4��������3����4 ���9��(����������3�����(�������������� #
3��9��3��� ����� ���� 3�4��� �<4���� ���� ���3�������<#� �  �(��:
��3�����������������#"

!������������ ��������4<������������������� �����������3 4��
��� �������3�������I����������#���  �:��:�����������&����������
���� ����� ���� ��K4��������� ���� ��&���� ��������#"� � ����
��K4��������������:��������������"��������:����������I��������
(���&����3�����������4 ��:������� ��������������������� ���
<#���������3��3�4������)����B��:��������������������������(�
���:����3�4�������(�����:������ �������������4��� �����(��5
<������ ���� ������ ��� ���� �� ���� 3�4��� ������� ���� ��K4���� ���� �
������:"����9��:�<����� �������������I���<E�3�����������3�4��
����3���������������:���3���43�������(��9��������������3�������
<������������������"

������3��3�4���E4�:����4�������������(������������&���I�
��������#� ��� <���� �� �9���� ���� �� ��< ��(���� �4 ��:� ��� ���
���������"��&���'������&�����������������27��"1����/7����G6
F6������"��,,7H"��
��$"%������������������%��������G06�"	"
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�����;� � ���� :����� � :���5��&��:� �< �:������ ���� ������ ��
��"#�����������������������%���"�������(�����G2,�"	"�G7,
F�,,1H�� �&& ���� (���� 3���������:� ���� ��&���� ��������#�
��3 4���:���������#�<����������3���3� ������������&�3�� �C��
5��( ��:�"��&���$"%���������G06�"	"�����/�"��
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����������&�3���3���"#������3����8������:��&������9��(����
&4< �3�������&������� ��������������������:����� ��33�&���3����
������ �9����3���4���#8��#�<��3����������<#�����������3�
3�4��� �9��� (���� ���� &��������� ��&���� ��������#� ��� ���
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�
$IWHU WKH DSSHOOHHV PRYHG WR TXDOLI\ 5LFKDUGVRQ DV DQ H[SHUW LQ

WKHVH ILHOGV� WKH FRXUW FDOOHG FRXQVHO WR WKH EHQFK DQG UHFRJQL]HG WKDW LW
KDG RYHUUXOHG )RUG
V HDUOLHU PRWLRQ WR H[FOXGH WKH WHVWLPRQ\� :KHQ
RIIHUHG WKH RSSRUWXQLW\ WR FRQGXFW YRLU GLUH DW WKLV SRLQW� )RUG
V DWWRUQH\
VWDWHG WKDW KH ZRXOG SUHIHU WR TXHVWLRQ 5LFKDUGVRQ ZKHQ D VSHFLILF WRSLF
ZDV UHDFKHG� RWKHUZLVH LW ZRXOG VHHP GLVMRLQWHG� 7KH FRXUW DJDLQ RIIHUHG
)RUG WKH RSSRUWXQLW\ WR TXHVWLRQ 5LFKDUGVRQ JHQHUDOO\ DERXW WKRVH DUHDV
RI H[SHUWLVH� EXW QRWHG WKDW TXHVWLRQV RQ VSHFLILF RSLQLRQV ZRXOG EH EHVW
UHVHUYHG IRU FURVV�H[DPLQDWLRQ� )RUG
V DWWRUQH\ VWDWHG WKDW KH GLG QRW
GLVDJUHH DQG WKDW )RUG ZRXOG DOVR PDNH REMHFWLRQV DV WR IRXQGDWLRQ DW
DSSURSULDWH WLPHV�

� ���4:�� ���� ������3�� 3�4��� ���� ���� ��& �3�� #� ��3���� ����
��3�������I����������#�(����� �9���������� ��< ��������4 ��:�
����3���� ����� �������� ������������������"� �����I��������� ��
 �������K4��� #���������������4������� ��<� ��#"�������������
9�����#� ��� �<E�3������ ����4:��4�� ��3�������I�� ��������#�
��3 4���:� �� 3�����4��:� �<E�3����� ��� ���� �<� ��#� ��� �����
�&�������(�������&�3������33��������3�����43����������������
3��3 4����� ��� ���� �&&�  ���I� 3����� ����� ��9��� ��� ����5�
��3�������I����������#���������������#"��)��3��3 4����<�������
����������3��3�4��I���4 ��:����������������������<E�3�����������
����3�4����������������3�������I����������#�(����� �9�������
�� ��< �"

���� ������3�� 3�4��� ��� ���� �< �:����� ��� �� �� �� ��"#���
������:��������������<���3�������������:��J(���4�����9��(����
��3���� ��� ���������� (������� ���� ������3�� 3�4��� ������ ��� ���
����������� ��� ���� �� �9��3�� ���� �� ��<� ��#� ��� ���� ��&���
��������#"J��������������-/��"1�����/,-"����9��:�4������5��
����� ��9��(�� (�� �:���� ����� ��3�������I�� ��������#� (��
�� �9��������������4�����������3���"�����������������:�����:����
�  �:��� ����3��� ��� ���� =���3�� 

�� ���� ��� ��3�����43���� ���
�33�����"������I���� ��3��  ��:�������3�������I����������#���
����� ��� (��� ���� �� ��< �"� � �4�� ��K4��#� ��34���� ��� ���
������� �:#�����&���3�& ���4����<#���3�������������������
3��3 4�����"��&�����"#�����G2,�"	"����G,G"

����3�4���K4� ��������3����������������&�������������� �����
��3����3� ���:�������:����3���������:���9���3 ���#����3��
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3�4��� ���4 �� ��K4���� 3��& ���3��(���� ���  ����� �������� ���
��"#������3������������������:�(������������:�����D���&�����
��� �� ����:�� ����3�� ��� �� ��< �"� � ��:�������:� ���� ������ �  �
������:������������&& �����3���3�������M������4&����3�������3
��4��������"N��(�������G2"�������<���������4�����"#���D�������
��3���8M������:N����M�� �����<� ��#N8(�  �:�����  #���K4������
��:�������������������#&���������������:������3�"�����������
����D�� ��&����� ��& ������� ��� ��:�����D�� �9� 4������ ��� �
9���3 �D�� ����:�� ��9� 9��� ���� �� #� ��  �(��:� :�����  #
�33�&��������:��&��3��4�����<4��� ���&��������:���9�����#���
�3�4� � ��������� ��������:���4���:� ������9� �&�����&��3���"
��������&��3��� #�(������������������9� �&��:�����=���3��

"

��"���3�����������(�9����<����������&���������������=���3�


�(�������3��9� #�����:������ � #�������� ��9��(��������D�
������� ���������������4���#�3��&�����������9���3 ����  �9��
������� ��������D��9���3 �� ������:"� �)�� �� ������ ��� �� 3������
 �:�3� � �&&�� � ��� ����������� �������"���3�������D���&�����
�4��� <�� �� ��< �� ��� ��� ������ 4&��� ����� &���43��� <#� ���
�������������������������������(���������3 ����3������������"
)������"#��������$"%�����K4�����������&��&�����������&���
�&������ ��� �9����3�� ����� ���� ������� �:#� 4���� #��:� ���
��&���D��3��3 4��������M:�����3���3�N����M:������:�������:"N
��������������������& ���������(�����< �:��������������43����
 �����������9����3���������"���3�������D��������8��������
��������:� ��&���������� &� �3�� ��&������ &����:��&��� ��� ���
9���3 �������D��������� ���������������4���#�3��&����������
9���3 �� ��  �9��� ���5��� ��������D�� 9���3 �� ������:� ������ <4�
��9���&������  #���������:������33������9���3 �����������:���#
������ 9���3 �� ��� ���� ����� ���� 8��� �� ��4��� ��:�������:
������� �:#������9� 4����:�9���3 ������:�"��

��"#��������$"%������3�������(��������43��������� �:#
���M:������:�������:N���������������<#�������:��43����������
M�� �����<� ��#N$� 3���������:� (������� &���� ��9��(� ���
��:�������:� &4< �3������� �&&��9�� ��� �43�� ��� �&&���3�$
3���������:��������������������43���������:���&���43�$����
3���������:� (������� ���� �� �9���� �3�������3Q��:�������:
3���4�������:�����  #��33�&��3�����������������43�����������
��4��� ������� �:#� ���� ���3���:� �� 3��3 4����� �<�4�� ���
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��  �(��:������33�����"�����������������(�9�������������������
&������  #����&�3������9���3 ���<4���������������������������5�
����&����:��&��"��)�� ��������9����3��������3� #��4::���������
���� )���������� ���4:��� ���� ������� �:#� (��� �� ��< ��� ��
���� #��4���3�������9����3������� ��<� ��#�4�������"#���"��&��
��������G7"��+�����:�����������������#���43���������#�������
��"#������3�����������#�����������4��������� ��<� ��#����������
������"��������3��������<�� 4�� #���9���������#�����3����������
���� &��3���� ��� ������� �:#� ��"� ��3�������� ��& �#��� ��
���3���:� ���� �33������ ��3�����43����� �&������ (��� M:���
�3���3�N����M:������:�������:"N

���� ��E����#� ������C��� ����� ����3���3#� <#� �����:� ����
����D���33������ ��3�����43�������&�������"�������&��������
�����������������&��3��4����������3���:�����3��3 4������<�4�
��(� ���� �33������ �334������ (��3��� ��� 3�4����� (��� 9��#
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�����(�������<���9���������4���4 "��	��� ����#���������������
��& �#���<#��(��:��4&�������&�������  ��4��������:��<�4�����
 �:� � �4���3���3#� F������ ���� �� ��<� ��#H����������"� �'����9���
& ��������D� 3�4��� � ���� ���� �<E�3�� ��� ���� ���������� ��� ��"
����D����������#"��������E����#�� ����9�� ��5��&�������  #�5�#
������3������ <��(���� ���� ��&����D� �������"� � � �5�� ��"
��3�����������"������&������  #����&�3����<�������������������
�33������ ���� ���� 9���3 �� ��  �(��:� ���� �33�����"� � ��� � ��
��������������������&��������������33��������3�����43�����(��
<���������&�������������������9��&������ ���&�����3��������:����
����:���������� ��:���� ����9���3 ������ � ��9� 9��� ��� ����
3���"����"���3�������D����&�����3��������:�����9���3 ��(��
�43������� ������������������������� #�����������&�����3����
���3���:� ���� �33������ ��3�����43����� �&�����"� � '���
��&������ #�����3���43�������������(������9�������������� 
���9���3 ����9� 9�����������3���"
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=���3��
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